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ɋɚʃɚɋɬɨʁɤɨɜɢʄɁɥɚɬɚɧɨɜɢʄ
ɂɧɫɬɢɬɭɬɞɪɭɲɬɜɟɧɢɯɧɚɭɤɚȻɟɨɝɪɚɞ


Ɋɚɧɤɨɋɨɜɢʂ
ɂɧɫɬɢɬɭɬɞɪɭɲɬɜɟɧɢɯɧɚɭɤɚȻɟɨɝɪɚɞ
ɉɊȺȼɈɇȺɉɊɂȼȺɌɇɈɋɌɂɁȺɒɌɂɌȺȽȿɇȿɌɋɄɂɏɂɇɎɈɊɆȺɐɂȳȺɍɈȻɅȺɋɌɂɊȺȾȺɂɁȺɉɈɒȴȺȼȺȵȺ*
ɋɚɠɟɬɚɤ
Ɂɚɲɬɢɬɚɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɡɚɩɨɫɥɟɧɢɯɨɞɧɨɫɧɨɥɢɰɚ
ɤɨʁɚ ɬɪɚɠɟ ɡɚɩɨɫɥɟʃɟ ɭ ɤɨɧɬɟɤɫɬɭ ɩɪɚɜɚ ɧɚ ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ ɞɨɛɢʁɚ
ɧɚ ɡɧɚɱɚʁɭɭɭɫɥɨɜɢɦɚɪɚɡɜɨʁɚɛɢɨɬɟɯɧɨɥɨɝɢʁɟɢɩɨɬɪɟɛɟ ɡɚɨɛɟɡ
ɛɟɻɟʃɟɦɜɟʄɟɡɚɲɬɢɬɟɨɫɧɨɜɧɢɯɩɪɚɜɚɭɨɤɜɢɪɢɦɚɤɨɧɰɟɩɬɚɞɨɫ
ɬɨʁɚɧɫɬɜɚ ɧɚ ɪɚɞɭ ɉɪɢɦɟɧɨɦ ɭɩɨɪɟɞɧɨɩɪɚɜɧɨɝ ɢ ɧɨɪɦɚɬɢɜɧɨɝ
ɦɟɬɨɞɚ ɚɧɚɥɢɡɢɪɚɧɚ ʁɟ ɡɚɲɬɢɬɚ ɧɚɪɨɱɢɬɨ ɨɫɟɬʂɢɜɢɯ ɩɨɞɚɬɚɤɚ ɨ
ɥɢɱɧɨɫɬɢɨɞɧɨɫɧɨɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɫɚɰɢʂɟɦɭɬɜɪɻɢɜɚʃɚ
ɝɪɚɧɢɰɚɩɨɫɥɨɞɚɜɱɟɜɢɯɨɜɥɚɲʄɟʃɚɢɡɚɲɬɢɬɟʃɟɝɨɜɢɯɥɟɝɢɬɢɦɧɢɯ
ɢɧɬɟɪɟɫɚɫɚʁɟɞɧɟɢɩɪɚɜɚɪɚɞɧɢɤɚɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɫɚɞɪɭɝɟɫɬɪɚɧɟ
Ɂɚɲɬɢɬɚɩɪɚɜɚɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɨɛɟɡɛɟɻɭʁɟɫɟ
ɭɨɤɜɢɪɢɦɚɢɡɪɢɱɢɬɢɯɡɚɤɨɧɫɤɢɯɨɜɥɚɲʄɟʃɚɩɨɫɥɨɞɚɜɰɚɭɜɟɡɢɫɚ
ɩɪɟɜɟɧɰɢʁɨɦɛɨɥɟɫɬɢɧɚɦɟɫɬɢɦɚɪɚɞɚɧɚɱɟɥɚɢɧɮɨɪɦɢɫɚɧɨɝɩɪɢɫ
ɬɚɧɤɚɧɚɩɪɟɞɥɨɠɟɧɭɦɟɞɢɰɢɧɫɤɭɦɟɪɭɝɞɟɫɟɨɝɪɚɧɢɱɟʃɟɩɪɚɜɚɧɚ
ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɡɚɩɨɫɥɟɧɨɝɤɨʁɚɧɢɫɭɭɜɟɡɢɫɚɤɨɧɤɪɟɬɧɢɦɪɚɞɧɢɦɨɞ
ɧɨɫɨɦɨɞɧɨɫɧɨɩɪɢɦɟɧɨɦɭɝɨɜɨɪɚɨɪɚɞɭɫɦɚɬɪɚʁɭɧɟɞɨɡɜɨʂɟɧɢɦ
Ʉʂɭɱɧɟɪɟɱɢ ɩɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɝɟɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɪɚɞɧɢɨɞɧɨɫ
ɡɚɲɬɢɬɚɡɞɪɚɜʂɚɢɛɟɡɛɟɞɧɨɫɬɢɧɚɪɚɞɭɩɪɟɜɟɧɰɢʁɚ
ɛɨɥɟɫɬɢ
 ɊɚɞʁɟɧɚɩɢɫɚɧɭɨɤɜɢɪɭɩɪɨʁɟɤɬɚɆɟɞɢɰɢɧɫɤɨɩɪɚɜɧɢɢɞɪɭɝɢɞɪɭɲɬɜɟɧɢɚɫɩɟɤɬɢɧɚ
ɩɨʂɭɪɟɬɤɢɯɛɨɥɟɫɬɢ±ʂɭɞɫɤɚɩɪɚɜɚɩɨɥɢɬɢɤɚɢɩɪɚɤɫɚɛɪɂɂɂɆɢɧɢɫɬɚɪɫɬɜɚ
ɡɚɩɪɨɫɜɟɬɭɧɚɭɤɭɢɬɟɯɧɨɥɨɲɤɢɪɚɡɜɨʁɊɟɩɭɛɥɢɤɟɋɪɛɢʁɟ
ɋɉɆɛɪɨʁɝɨɞɢɧɚ;;,9ɫɜɟɫɤɚ

ɫɬɪ

ɍȼɈȾ
ɉɪɚɜɨ ɧɚ ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ ɭ ɨɛɥɚɫɬɢ ɡɚɩɨɲʂɚɜɚʃɚ ɢ ɪɚɞɚ ɩɪɨ
ɢɫɬɢɱɟɢɡ ɨɩɲɬɟɱɨɜɟɱɚɧɫɤɟ ɜɪɟɞɧɨɫɬɢʂɭɞɫɤɨɝ ɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɚ ɨɞ
ɧɨɫɧɨ ɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɚ ɧɚ ɪɚɞɭ ɭ ɤɨɧɬɟɤɫɬɭ ɨɫɬɜɚɪɢɜɚʃɚ ɨɫɧɨɜɧɨɝ
ɟɤɨɧɨɦɫɤɨɫɨɰɢʁɚɥɧɨɝ ɩɪɚɜɚ ɩɪɚɜɚ ɧɚ ɪɚɞɉɨɪɟɞ ɬɨɝɚ ɩɪɚɜɨ ɧɚ
ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ ɭɥɚɡɢ ɭ ɤɨɪɩɭɫ ɨɫɧɨɜɧɢɯʂɭɞɫɤɢɯɩɪɚɜɚ ɩɪɢɡɧɚɬɨ ɢ
ɝɚɪɚɧɬɨɜɚɧɨɭɫɜɢɦɫɚɜɪɟɦɟɧɢɦɦɟɻɭɧɚɪɨɞɧɢɦɪɟɝɢɨɧɚɥɧɢɦɢɧɚ
ɰɢɨɧɚɥɧɢɦɞɨɤɭɦɟɧɬɢɦɚɨʂɭɞɫɤɢɦɩɪɚɜɢɦɚɲɬɨɭɤɚɡɭʁɟɧɚɞɜɨʁɧɭ
ɩɪɢɪɨɞɭɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɭɫɥɨɜʂɚɜɚʁɭʄɢɤɨɦɩɥɟɤɫɧɨɫɬɪɚɡɦɚɬɪɚʃɚɍ
ɨɫɧɨɜɢɩɪɢɡɧɚɜɚʃɚɩɪɚɜɚɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬʁɟɫɬɟʁɟɞɢɧɫɬɜɟɧɨɫɬɫɜɚɤɨɝ
ʂɭɞɫɤɨɝɛɢʄɚɟɬɢɱɤɢɨɞɧɨɫɧɨɦɨɪɚɥɧɢɪɚɡɥɨɡɢɬɟɟɤɫɩɪɟɫɢʁɚɱɨ
ɜɟɤɨɜɟɥɢɱɧɨɫɬɢɤɚɨɞɨɦɢɧɚɧɬɧɨɝɫɬɚɧɨɜɢɲɬɚɧɟɦɚɱɤɢɯɬɟɨɪɟɬɢ
ɱɚɪɚɂɚɤɨɫɚɜɪɟɦɟɧɨɩɪɚɜɨɭɧɢɜɟɪɡɚɥɧɨɩɪɟɩɨɡɧɚʁɟɢɲɬɢɬɢɩɪɚ
ɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɞɚʂɟɩɨɫɬɨʁɟɧɟʁɚɫɧɨʄɟɢɧɟɫɥɚɝɚʃɚɭɜɟɡɢɫɚ
ɤɨɧɰɟɩɬɭɚɥɧɢɦɩɨɫɬɚɜɤɚɦɚɨɞɧɨɫɧɨʁɟɞɢɧɫɬɜɟɧɨɲʄɭɨɜɨɝɚɩɪɚɜɚ
ɬʁɞɚɥɢʁɟɪɟɱɨʁɟɞɧɨɦɨɫɧɨɜɧɨɦʂɭɞɫɤɨɦɩɪɚɜɭɢɥɢɨɜɢɲɟʃɢɯ
ɤɚɨɢɞɚɥɢʁɟɨɧɨɫɚɦɨɫɬɚɥɧɨɢɥɢɩɪɨɢɡɢɲɥɨɢɡɜɢɲɟɨɫɧɨɜɧɢɯ
ʂɭɞɫɤɢɯɩɪɚɜɚɬɟɮɭɧɞɚɦɟɧɬɚɥɧɢɯɜɪɟɞɧɨɫɬɢɥɢɱɧɟɚɭɬɨɧɨɦɢʁɟ
ɫɥɨɛɨɞɟɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɚɚɫɜɟɭɤɨɧɬɟɤɫɬɭɨɫɬɜɚɪɢɜɚʃɚɞɟɦɨɤɪɚɬɢʁɟ
ɤɚɨɜɥɚɞɚʁɭʄɟɝɨɛɥɢɤɚɜɥɚɞɚɜɢɧɟɭɫɚɜɪɟɦɟɧɢɦɞɪɠɚɜɚɦɚ
ɇɟɭɥɚɡɟʄɢɭɮɢɥɨɡɨɮɫɤɨɬɟɨɪɢʁɫɤɟɢɤɨɧɰɟɩɰɢʁɫɤɟɞɢɥɟɦɟ
ɤɨʁɟÄɩɪɚɬɟ³ɩɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɰɢʂɪɚɞɚʁɟɞɚɫɟɭɤɚɠɟɧɚɡɧɚɱɚʁ
ɡɚɲɬɢɬɟɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɡɚɩɨɫɥɟɧɢɯɨɞɧɨɫɧɨɥɢɰɚɤɨʁɚɬɪɚɠɟɡɚɩɨɫ
ɥɟʃɟɭɞɟɥɭɤɨʁɢ ɫɟɨɞɧɨɫɢɧɚ ɡɚɲɬɢɬɭɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɢɩɨɜɟɪʂɢ
ɜɨɫɬɢɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɤɚɨɧɚɪɨɱɢɬɨɨɫɟɬʂɢɜɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɨ
ɥɢɱɧɨɫɬɢɭɤɨɧɬɟɤɫɬɭɧɚɩɪɟɬɤɚɭɦɟɞɢɰɢɧɫɤɢɦɢɛɢɨɥɨɲɤɢɦɧɚ
ɭɤɚɦɚɬɟɪɚɡɜɨʁɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɢɯɬɟɯɧɨɥɨɝɢʁɚɍɬɜɪɻɢɜɚʃɟɝɪɚɧɢ
ɰɚɢɡɦɟɻɭɥɟɝɢɬɢɦɧɢɯɢɧɬɟɪɟɫɚɩɨɫɥɨɞɚɜɚɰɚɫɚʁɟɞɧɟɢɡɚɲɬɢɬɟ
ɮɭɧɞɚɦɟɧɬɚɥɧɢɯɩɪɚɜɚɪɚɞɧɢɤɚɫɚɞɪɭɝɟɫɬɪɚɧɟɢɞɚʂɟɩɪɟɞɫɬɚ
ɜʂɚɢɡɚɡɨɜɧɚɤɨʁɢɫɚɜɪɟɦɟɧɨɩɪɚɜɨɬɪɟɛɚɞɚɞɚɚɞɟɤɜɚɬɚɧɨɞɝɨɜɨɪ
ɇɚɩɪɟɞɚɤ ɭ ɛɢɨɬɟɯɧɨɥɨɝɢʁɢ ʁɟ ɨɦɨɝɭʄɢɨ ɚɧɚɥɢɡɭ ɝɟɧɟɬɫɤɨɝ
ɦɚɬɟɪɢʁɚɥɚ ɱɨɜɟɤɚ ɭ ɤɨɧɬɟɤɫɬɭ ɡɚɲɬɢɬɟ ɨɱɭɜɚʃɚ ɢ ɭɧɚɩɪɟɻɟʃɚ
ɡɞɪɚɜʂɚɲɬɨɨɬɜɚɪɚɦɧɨɝɚɩɢɬɚʃɚɫɩɪɟɱɚɜɚʃɚɡɥɨɭɩɨɬɪɟɛɚɜɟɡɚ
ɧɢɯɡɚɩɨɫɟɞɨɜɚʃɟɤɨɪɢɲʄɟʃɟɢɪɚɫɩɨɥɚɝɚʃɟɝɟɧɟɬɫɤɢɦɢɧɮɨɪ
ɦɚɰɢʁɚɦɚɡɚɩɨɫɥɟɧɢɯɨɞɧɨɫɧɨɥɢɰɚɤɨʁɚɬɪɚɠɟɡɚɩɨɫɥɟʃɟɊɚɞɧɨ
ɩɪɚɜɨɪɟɝɭɥɢɲɟɡɞɪɚɜʂɟɢɛɟɡɛɟɞɧɨɫɬɧɚɪɚɞɭɬɟɧɚɬɚʁɧɚɱɢɧɭɡɧɚ
ɱɚʁɧɨʁɦɟɪɢɭɬɢɱɟɢɧɚɲɢɪɭɪɟɝɭɥɚɬɢɜɭɡɚɲɬɢɬɟʁɚɜɧɨɝɡɞɪɚɜʂɚ
ɝɞɟɞɨɦɚʄɢɡɚɤɨɧɨɞɚɜɚɰɩɪɟɞɜɢɻɚɞɪɭɲɬɜɟɧɭɛɪɢɝɭɡɚɡɞɪɚɜʂɟɫɬɚ
ɧɨɜɧɢɲɬɜɚɤɨʁɚɫɟɨɛɟɡɛɟɻɭʁɟɧɚɧɢɜɨɭɩɨɫɥɨɞɚɜɰɚɈɞɝɨɜɨɪɧɨɫɬ
ɩɨɫɥɨɞɚɜɰɚɡɚɨɛɟɡɛɟɻɟʃɟɡɚɲɬɢɬɟɡɞɪɚɜʂɚɢɛɟɡɛɟɞɧɨɫɬɢɧɚɪɚɞɭ
ɋɚʃɚɋɬɨʁɤɨɜɢʄɁɥɚɬɚɧɨɜɢʄɊɚɧɤɨɋɨɜɢʂ

ɉɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
ɨɝɪɚɧɢɱɚɜɚ ɫɟ ɨɞɝɨɜɚɪɚʁɭʄɢɦ ɩɪɚɜɢɦɚ ɪɚɞɧɢɤɚ ɝɞɟ ɫɟ ɫɩɪɟɱɚɜɚ
ɩɪɟɬɟɪɚɧɨɡɚɞɢɪɚʃɟɭɨɛɥɚɫɬʃɟɝɨɜɟɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢȺɧɚɥɢɡɨɦɦɟɻɭ
ɧɚɪɨɞɧɢɯɭɧɢɜɟɪɡɚɥɧɢɯɢɪɟɝɢɨɧɚɥɧɢɯɞɨɤɭɦɟɧɚɬɚɤɨʁɢɫɟɨɞɧɨɫɟ
ɧɚ ɡɚɲɬɢɬɭɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢ ɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ ɚ ɫɜɟ ɭ ɜɟɡɢ ɫɚ
ɨɛɚɜɟɡɨɦɩɨɫɥɨɞɚɜɚɰɚɞɚɩɪɢɦɟɧɟɦɟɪɟɡɚɡɚɲɬɢɬɭɡɞɪɚɜʂɚɢɛɟɡ
ɛɟɞɧɨɫɬɢɧɚɪɚɞɭɡɚɩɨɫɥɟɧɢɯɥɢɰɚɤɨʁɚɬɪɚɠɟɡɚɩɨɫɥɟʃɟɭɪɚɞɭɫɟ
ɭɬɜɪɻɭʁɭɭɫɥɨɜɢɩɨɞɤɨʁɢɦɚʁɟɞɨɩɭɲɬɟɧɨɩɪɢɤɭɩʂɚʃɟɝɟɧɟɬɫɤɢɯ
ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɪɚɞɧɢɤɚɭɨɤɜɢɪɢɦɚɡɚɲɬɢɬɟɫɮɟɪɟɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢ
ɁȺɒɌɂɌȺɉɊɂȼȺɌɇɈɋɌɂȽȿɇȿɌɋɄɂɏ
ɂɇɎɈɊɆȺɐɂȳȺɍɆȿȭɍɇȺɊɈȾɇɈɆɉɊȺȼɍ
ɇɚɦɟɻɭɧɚɪɨɞɧɨɦɧɢɜɨɭɡɚɲɬɢɬɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɭɩɨɝɥɟɞɭɝɟ
ɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɩɪɟɞɜɢɻɟɧɚʁɟȾɟɤɥɚɪɚɰɢʁɨɦɍɇȿɋɄȺɈɪ
ɝɚɧɢɡɚɰɢʁɚɡɚɨɛɪɚɡɨɜɚʃɟɧɚɭɤɭɢɤɭɥɬɭɪɭɍʁɟɞɢʃɟɧɢɯɧɚɰɢʁɚɨ
ʂɭɞɫɤɨɦ ɝɟɧɨɦɭɢʂɭɞɫɤɢɦɩɪɚɜɢɦɚ  ɝɞɟ ɭ ɱɥ  ɫɬɨʁɢ ɞɚ
Äɧɢɤɨɧɟɫɦɟɞɚɛɭɞɟɞɢɫɤɪɢɦɢɧɢɫɚɧɧɚɨɫɧɨɜɭɝɟɧɟɬɫɤɢɯɤɚɪɚɤ
ɬɟɪɢɫɬɢɤɚ ɱɢɦɟ ɫɟ ɩɨɜɪɟɻɭʁɭ ɨɫɧɨɜɧɚ ʂɭɞɫɤɚ ɩɪɚɜɚ ɫɥɨɛɨɞɟ ɢ
ʂɭɞɫɤɨɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɨ³Ⱦɟɤɥɚɪɚɰɢʁɚɩɪɟɞɜɢɻɚɢɩɪɚɜɨɧɚɢɧɮɨɪɦɢ
ɫɚɧɢɩɪɢɫɬɚɧɚɤɩɪɚɜɨɥɢɰɚɞɚɡɧɚɪɟɡɭɥɬɚɬɟɝɟɧɟɬɫɤɨɝɬɟɫɬɢɪɚʃɚ
ɤɚɨɢɩɪɚɜɨɧɚɩɨɜɟɪʂɢɜɨɫɬɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɉɨɪɟɞɬɨɝɚ
ɍɧɟɫɤɨɜɚɍɧɢɜɟɪɡɚɥɧɚɞɟɤɥɚɪɚɰɢʁɚɨʂɭɞɫɤɢɦɝɟɧɟɬɫɤɢɦɩɨɞɚɰɢ
ɦɚɭɱɥɩɪɟɞɜɢɻɚɩɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɩɨɜɟɪʂɢɜɨɫɬɝɟɧɟɬ
ɫɤɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚ
ɇɚɪɟɝɢɨɧɚɥɧɨɦɧɢɜɨɭɭɨɤɜɢɪɭɋɚɜɟɬɚȿɜɪɨɩɟɭɫɜɨʁɟɧɚʁɟ
ȿɜɪɨɩɫɤɚ ɤɨɧɜɟɧɰɢʁɚ ɨʂɭɞɫɤɢɦ ɩɪɚɜɢɦɚ ɢ ɛɢɨɦɟɞɢɰɢɧɢ 
ɤɨʁɨɦɫɟɡɚɛɪɚʃɭʁɟɝɟɧɟɬɫɤɚɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɚɍɨɤɜɢɪɭɟɜɪɨɩɫɤɨɝ
ɤɨɦɭɧɢɬɚɪɧɨɝɩɪɚɜɚɩɪɚɜɚȿɜɪɨɩɫɤɟɭɧɢʁɟɩɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
ɫɟɫɦɚɬɪɚɨɫɧɨɜɧɢɦʂɭɞɫɤɢɦɩɪɚɜɨɦɬɟɫɟɩɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
ɝɟɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɡɚɫɧɢɜɚɧɚɤɨɧɰɟɩɬɭɫɥɨɛɨɞɟɩɨʁɟɞɢɧɰɚÄɞɚ
ɞɟɥɭʁɟɭɫɤɥɚɞɭɫɚɫɨɩɫɬɜɟɧɢɦɨɫɟʄɚʃɢɦɚɫɨɩɫɬɜɟɧɢɦɧɚɯɨɻɟʃɟɦ
ɢ ɥɢɱɧɨɲʄɭ³ Ɂɨɧɚ ɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɧɟ ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢ ɩɨɞɟʂɟɧɚ ʁɟ ɧɚ
ɮɢɡɢɱɤɭ ɢ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɭ ɡɨɧɭ ɝɞɟ ɮɢɡɢɱɤɚ ɡɨɧɚ ɭɤʂɭɱɭʁɟ ɩɨ
ɲɬɨɜɚʃɟɮɢɡɢɱɤɨɝɢɧɬɟɝɪɢɬɟɬɚɥɢɰɚɩɪɢɜɚɬɧɨɝɠɢɜɨɬɚɢɤɨɪɟɫ
ɩɨɞɟɧɰɢʁɟ ɞɨɤ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢɨɧɚ ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɲɬɢɬɢ ɨɞ ɧɟɨɞɨɛɪɟɧɨɝ
ɫɚɤɭɩʂɚʃɚ ɫɤɥɚɞɢɲɬɟʃɚ ɭɩɨɬɪɟɛɟ ɢ ɨɬɤɪɢɜɚʃɚ ɥɢɱɧɢɯɢɧɮɨɪ
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ɦɚɰɢʁɚɉɨɜɟʂɚɨɨɫɧɨɜɧɢɦɩɪɚɜɢɦɚɭȿɜɪɨɩɫɤɨʁɭɧɢʁɢɭ
ɱɥ  ɡɚɛɪɚʃɭʁɟ ɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɭ ɧɚ ɨɫɧɨɜɭ ɝɟɧɟɬɫɤɢɯ ɨɫɨɛɢɧɚ
Ɉɜɞɟɬɪɟɛɚɢɦɚɬɢɭɜɢɞɭɞɚɡɚɲɬɢɬɚɨɞɝɟɧɟɬɫɤɟɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟ
ɡɚɯɬɟɜɚ ɩɪɟɬɯɨɞɧɨ ɡɚɲɬɢɬɭ ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢ ɝɟɧɟɬɫɤɢɯ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ
ɪɚɞɧɢɤɚɇɚɢɦɟɭɤɨɥɢɤɨʁɟɝɟɧɟɬɫɤɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɧɟɞɨɫɬɭɩɧɚɧɟ
ɦɨɠɟ ɞɨʄɢ ɧɢ ɞɨ ɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟ ɧɚ ɨɫɧɨɜɭ ɝɟɧɟɬɫɤɢɯ ɨɫɨɛɢɧɚ
ɇɚɧɢɜɨɭȿɜɪɨɩɫɤɟɭɧɢʁɟɞɨɧɟɬɚʁɟȾɢɪɟɤɬɢɜɚɛɪɨɡɚɲɬɢɬɢ
ɩɨʁɟɞɢɧɰɚ ɭ ɩɨɝɥɟɞɭ ɩɪɢɤɭɩʂɚʃɚ ɢ ɫɚɨɩɲɬɚɜɚʃɚ ɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɢ
ɥɢɱɧɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɅɢɱɧɢɩɨɞɚɰɢɞɟɮɢɧɢɫɚɧɢɫɭɤɚɨɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟ
ɜɟɡɚɧɟ ɡɚ ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɨɜɚɧɨ ɢɥɢ ɧɟɢɞɟɧɬɢɮɢɤɨɜɚɧɨ ɮɢɡɢɱɤɨ ɥɢɰɟ
Äɤɨʁɟɦɨɠɟɞɚɛɭɞɟɢɞɟɧɬɢɮɢɤɨɜɚɧɨɞɢɪɟɤɬɧɨɢɥɢɢɧɞɢɪɟɤɬɧɨɧɚ
ɨɫɧɨɜɭ ɢɞɟɧɬɢɮɢɤɚɰɢɨɧɨɝ ɛɪɨʁɚ ɢɥɢ ɧɚ ɨɫɧɨɜɭ ʁɟɞɧɨɝ ɢɥɢ ɜɢɲɟ
ɮɚɤɬɨɪɚɩɨɫɟɛɧɨɜɟɡɚɧɢɯɡɚʃɟɝɨɜɮɢɡɢɱɤɢɩɫɢɯɨɥɨɲɤɢɦɟɧɬɚɥ
ɧɢ ɟɤɨɧɨɦɫɤɢ ɤɭɥɬɭɪɧɢ ɢɥɢ ɫɨɰɢʁɚɥɧɢɢɞɟɧɬɢɬɟɬ³Ⱦɢɪɟɤɬɢɜɚ
ɫɟɨɞɧɨɫɢɫɚɦɨɧɚɫɚɤɭɩʂɚʃɟɥɢɱɧɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɬɟɫɟɩɪɟɞɜɢɻɚɞɚ
ɨɜɢɩɨɞɚɰɢɦɨɝɭɞɚɫɟɫɚɤɭɩʂɚʁɭɫɚɦɨɭɨɞɪɟɻɟɧɟÄɥɟɝɢɬɢɦɧɟ³ɫɜɪ
ɯɟɭɡɩɨɬɩɭɧɨɨɛɚɜɟɲɬɚɜɚʃɟɥɢɰɚɨɧɚɱɢɧɭɫɚɤɭɩʂɚʃɚɨɬɨɦɟɤɨ
ɢɦɚɩɪɢɫɬɭɩɩɨɞɚɰɢɦɚɨɧɚɱɢɧɭɱɭɜɚʃɚɤɚɨɢɨɧɚɱɢɧɭɧɚɤɨʁɢ
ɢɯɥɢɰɟɦɨɠɟɩɪɟɝɥɟɞɚɬɢɉɪɟɞɜɢɻɚɫɟɢɞɚɤɨɥɢɱɢɧɚɫɚɤɭɩʂɟ
ɧɢɯɥɢɱɧɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɧɟɫɦɟɞɚɩɪɟɦɚɲɢɰɢʂɡɛɨɝɤɨɝɚɫɟɩɨɞɚɰɢ
ɫɚɤɭɩʂɚʁɭɨɞɧɨɫɧɨɭɤɨɧɬɟɤɫɬɭɩɪɢɤɭɩʂɚʃɚɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚ
ɰɢʁɚɨɞɫɬɪɚɧɟɩɨɫɥɨɞɚɜɚɰɚɰɢʂɩɪɢɤɭɩʂɚʃɚɦɨɠɟɛɢɬɢɡɚɲɬɢɬɚ
ɡɞɪɚɜʂɚɢɛɟɡɛɟɞɧɨɫɬɢɧɚɪɚɞɭɧɟɢɤɨɪɢɲʄɟʃɟɬɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ
ɡɚɞɨɧɨɲɟʃɟɨɞɥɭɤɚɨɡɚɫɧɢɜɚʃɭɢɢɥɢɩɪɟɫɬɚɧɤɭɪɚɞɧɨɝɨɞɧɨɫɚ
ɉɨɞɚɰɢɨ ɝɟɧɟɬɫɤɨɦɫɬɚɬɭɫɭ ɫɩɚɞɚʁɭɭɥɢɱɧɟɩɨɞɚɬɤɟɲɬɨ ʁɟɩɨ
ɬɜɪɻɟɧɨɭȾɨɤɭɦɟɧɬɭɨɝɟɧɟɬɢɱɤɢɦɩɨɞɚɰɢɦɚɤɨɝɚʁɟɞɨɧɟɥɚ
ɩɨɫɟɛɧɨɮɨɪɦɢɪɚɧDɪɚɞɧɚ ɝɪɭɩɚɤɨʁɭɱɢɧɟɩɪɟɞɫɬɚɜɧɢɰɢɞɪɠɚɜɚ
ɱɥɚɧɢɰɚȿɜɪɨɩɫɤɟɭɧɢʁɟɚɧɚɞɥɟɠɧɚʁɟɡɚɪɚɡɦɚɬɪɚʃɟɩɢɬɚʃɚɤɨʁɚ
ɫɟɦɨɝɭʁɚɜɢɬɢɭɬɨɤɭɩɪɢɦɟɧɟȾɢɪɟɤɬɢɜɟɛɪɭɞɪɠɚɜɚɦɚɱɥɚ
ɧɢɰɚɦɚɉɪɟɦɚɨɜɨɦɞɨɤɭɦɟɧɬɭÄɨɫɟɬʂɢɜɢ³ɝɟɧɟɬɫɤɢɩɨɞɚɰɢɦɨɝɭ
ɫɟɫɚɤɭɩʂɚɬɢɫɚɦɨɭɩɨɫɟɛɧɢɦɨɤɨɥɧɨɫɬɢɦɚɨɞɧɨɫɧɨɫɚɦɨɭɤɨɥɢ
ɤɨʁɟɬɨɩɨɬɪɟɛɧɨɫɚɰɢʂɟɦɩɪɟɞɭɡɢɦɚʃɚɩɪɟɜɟɧɬɢɜɧɢɯɦɟɞɢɰɢɧ
ɫɤɢɯɦɟɪɚɩɨɫɬɚɜʂɚʃɚɦɟɞɢɰɢɧɫɤɟɞɢʁɚɝɧɨɡɟɨɞɪɟɻɢɜɚʃɚɨɞɝɨɜɚ
ɪɚʁɭʄɟɝɧɚɱɢɧɚɥɟɱɟʃɚɢɥɢɪɚɞɢɭɩɪɚɜʂɚʃɚɢɜɨɻɟʃɚɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɟ
ɩɨɥɢɬɢɤɟ Ƚɟɧɟɬɫɤɟ ɩɨɞɚɬɤɟ ɦɨɝɭ ɫɚɤɭɩʂɚɬɢ ɢɫɤʂɭɱɢɜɨ ɡɞɪɚɜ
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8QLWHG6WDWHV´ɧɚɜɞɟɥɨɫɬɪ
 ɂɫɬɨ
 ɂɫɬɨɫɬɪ
ɋɚʃɚɋɬɨʁɤɨɜɢʄɁɥɚɬɚɧɨɜɢʄɊɚɧɤɨɋɨɜɢʂ

ɉɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
ɫɬɜɟɧɢ ɪɚɞɧɢɰɢ ɤɨʁɢ ɢɦɚʁɭ ɨɛɚɜɟɡɭ ɨɫɢɝɭɪɚʃɚ ɩɨɜɟɪʂɢɜɨɫɬɢ
Ɋɚɞɧɚ ɝɪɭɩɚ ʁɟ ɡɚɤʂɭɱɢɥɚɞɚ ʁɟ ɫɚɤɭɩʂɚʃɟ ɝɟɧɟɬɫɤɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɭ
ɨɛɥɚɫɬɢɪɚɞɚɢɡɚɩɨɲʂɚɜɚʃɚɭɨɫɧɨɜɢɡɚɛɪɚʃɟɧɨɬɟɞɚɫɟɦɨɠɟ
ɞɨɡɜɨɥɢɬɢɫɚɦɨɩɨɞɩɨɫɟɛɧɢɦɭɫɥɨɜɢɦɚɆɟɻɭɬɢɦɪɚɞɧɚɝɪɭɩɚ
ɧɢʁɟɟɤɫɩɥɢɰɢɬɧɨɧɚɜɟɥɚɤɨʁɢɫɭɬɨɭɫɥɨɜɢɲɬɨʁɟɩɪɟɩɭɲɬɟɧɨɞɪ
ɠɚɜɚɦɚɱɥɚɧɢɰɚɦɚ
Ⱦɢɪɟɤɬɢɜɚɛɪɭɫɬɚɧɨɜʂɚɜɚɡɚɲɬɢɬɭɥɢɱɧɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɭ
ɨɛɥɚɫɬɢɪɚɞɚɢɡɚɩɨɲʂɚɜɚʃɚɢɭɱɥɩɪɟɞɜɢɻɚɞɚɫɭɞɪɠɚɜɟɱɥɚ
ɧɢɰɟɞɭɠɧɟɞɚɨɛɟɡɛɟɞɟɡɚɛɪɚɧɭɩɪɢɤɭɩʂɚʃɚɥɢɱɧɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɤɨʁɢ
ɨɬɤɪɢɜɚʁɭɪɚɫɧɨɢɥɢɟɬɧɢɱɤɨɩɨɪɟɤɥɨɩɨɥɢɬɢɱɤɨɭɜɟɪɟʃɟɜɟɪɫɤɚ
ɢɥɢɮɢɥɨɡɨɮɫɤɚɭɜɟɪɟʃɚɱɥɚɧɫɬɜɨɭɫɢɧɞɢɤɚɬɢɦɚɤɚɨɢɨɧɢɯɤɨʁɭ
ɨɬɤɪɢɜɚʁɭ ɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨ ɫɬɚʃɟ ɢɥɢ ɫɟɤɫɭɚɥɧɨ ɨɩɪɟɞɟʂɟʃɟ ɂɚɤɨ
ɝɟɧɟɬɫɤɢɩɨɞɚɰɢɧɢɫɭɩɨɫɟɛɧɨɧɚɜɟɞɟɧɢɪɚɞɧɚɝɪɭɩɚʁɟɡɚɤʂɭɱɢɥɚ
ɞɚÄɩɨɞɚɰɢɤɨʁɢɫɟɬɢɱɭɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨɝɫɬɚʃɚ³ɚɥɢɢÄɩɨɞɚɰɢɤɨʁɢ
ɨɬɤɪɢɜɚʁɭɪɚɫɧɨɢɥɢɟɬɧɢɱɤɨɩɨɪɟɤɥɨ³ɭɤʂɭɱɭʁɭɢɝɟɧɟɬɫɤɟɩɨɞɚɬ
ɤɟɆɟɻɭɬɢɦȾɢɪɟɤɬɢɜɚɩɪɟɞɜɢɻɚɢɢɡɭɡɟɬɚɤɨɞɨɩɲɬɟɡɚɛɪɚɧɟ
ɩɪɢɤɭɩʂɚʃɚɥɢɱɧɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɌɨʁɟɫɥɭɱɚʁɤɚɞɚʁɟɡɚɩɨɫɥɟɧɢɞɚɨ
ɟɤɫɩɥɢɰɢɬɧɢɩɪɢɫɬɚɧɚɤɫɬɢɦɲɬɨʁɟɩɪɟɞɜɢɻɟɧɨɞɚɞɪɠɚɜɟɱɥɚ
ɧɢɰɟɦɨɝɭɩɪɟɞɜɢɞɟɬɢɞɚɨɜɚʁɩɪɢɫɬɚɧɚɤɞɚɢɫɢɧɞɢɤɚɬɢɥɢɫɚɜɟɬ
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Ɂɚɛɪɚɧɚɝɟɧɟɬɫɤɟɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟɢɡɚɲɬɢɬɚɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɚɧɚ
ɪɚɞɭɩɨɜɟɡɚɧɟɫɭɢɡɚɯɬɟɜɚʁɭɨɞɝɨɜɚɪɚʁɭʄɭɡɚɲɬɢɬɭɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɭ
ɨɛɥɚɫɬɢ ɡɚɩɨɲʂɚɜɚʃɚɢ ɪɚɞɚ ɩɨɫɟɛɧɨ ɭɡɢɦɚʁɭʄɢ ɭ ɨɛɡɢɪ ʁɟɞɢɧ
ɫɬɜɟɧɨɫɬɩɨɫɟɛɧɨɫɬɢÄɨɫɟɬʂɢɜɨɫɬ³ɝɟɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɉɪɚɜɨ
ɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɫɟɭɧɚʁɲɢɪɟɦɫɦɢɫɥɭɞɟɮɢɧɢɲɟɤɚɨɩɪɚɜɨÄɞɚɫɟ
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 'LUHFWLYH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ɧɟɤɨɩɭɫɬɢɧɚɦɢɪɭ³ɨɧɨʁɟɭɧɢɜɟɪɡɚɥɧɨɩɪɢɡɧɚɬɨɤɚɨɢɧɞɢɜɢɞɭ
ɚɥɧɨɥɢɱɧɨɩɪɚɜɨɤɨʁɟɩɨɱɢɜɚɧɚɮɢɥɨɡɨɮɫɤɢɦɨɞɧɨɫɧɨɦɨɪɚɥɧɢɦ
ɨɫɧɨɜɚɦɚɈɜɚɤɜɨɬɭɦɚɱɟʃɟɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɜɟɠɟɫɟɩɪɜɟɧɫɬɜɟɧɨ
ɡɚɚɧɝɥɨɚɦɟɪɢɱɤɢɩɪɚɜɧɢɫɢɫɬɟɦɝɞɟɫɟɩɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɪɚɡ
ɦɚɬɪɚɫɚɫɬɚɧɨɜɢɲɬɚɫɥɨɛɨɞɟɤɚɨɩɨɥɢɬɢɱɤɟɜɪɟɞɧɨɫɬɢɞɨɤɫɟɭ
ȿɜɪɨɩɫɤɨʁ ɭɧɢʁɢ ɨɧɨ ɩɨɜɟɡɭʁɟ ɫɚ ɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɨɦ ɤɚɨ ɫɨɰɢʁɚɥɧɨɦ
ɜɪɟɞɧɨɲʄɭ ɝɞɟ ɫɟ ɡɚ ɰɢʂ ɩɨɫɬɚɜʂɚ ɡɚɲɬɢɬɚ ɫɨɰɢʁɚɥɧɨɝ ɫɬɚɬɭɫɚ
ɩɨʁɟɞɢɧɰɚɉɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɩɪɚɜɨɥɢɰɚɞɚɨɞ
ɥɭɱɢɤɨʁɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɨʃɟɦɭɦɨɝɭɞɚɫɟɨɬɤɪɢʁɭɞɪɭɝɢɦɚɤɚɨɢ
ɞɚ ɨɞɥɭɱɢ ɧɚ ɤɨʁɢ ɧɚɱɢɧ ʄɟ ɫɟ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟ ɨʃɟɝɨɜɨʁ ɥɢɱɧɨɫɬɢ
ɩɪɢɤɭɩɢɬɢɢɭɤɨʁɭɫɜɪɯɭʄɟɫɟɨɧɟɤɨɪɢɫɬɢɬɢȽɟɧɟɬɫɤɚɢɧɮɨɪ
ɦɚɰɢʁɚɫɬɜɚɪɚɦɨɝɭʄɧɨɫɬɨɬɤɪɢɜɚʃɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɨɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨɦ
ɫɬɚʃɭ ɤɨʁɟ ɫɭ ɧɟɩɨɡɧɚɬɟ ɢʃɟɧɨɦ ɧɨɫɢɨɰɭ ɚɥɢ ɢ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟ ɨ
ɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨɦɫɬɚʃɭɱɥɚɧɨɜɚɩɨɪɨɞɢɰɟɧɨɫɢɨɰɚɇɚɢɦɟɩɨɫɟɛ
ɧɨɫɬɝɟɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɨɝɥɟɞɚɫɟɭɬɨɦɟɞɚɨɧɚɩɨɪɟɞɢɧɮɨɪ
ɦɚɰɢʁɚɨɬɪɟɧɭɬɧɨɦɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨɦɫɬɚʃɭɦɨɠɟɞɚɞɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɭ
ɢɨɛɭɞɭʄɢɦɪɢɡɢɰɢɦɚɩɨɡɞɪɚɜʂɟɩɨʁɟɞɢɧɰɚɚɥɢɢɱɥɚɧɨɜɚʃɟɝɨɜɟ
ɩɨɪɨɞɢɰɟɁɚɤɨɧɨɡɚɛɪɚɧɢɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟɧɚɨɫɧɨɜɭɝɟɧɟɬɫɤɢɯ
ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɋʁɟɞɢʃɟɧɢɯȺɦɟɪɢɱɤɢɯȾɪɠɚɜɚɞɟɮɢɧɢɲɟɝɟ
ɧɟɬɫɤɭɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɭɢɩɨɞɬɢɦɩɨʁɦɨɦɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɭ
ɨɝɟɧɟɬɫɤɨɦɬɟɫɬɭɩɨʁɟɞɢɧɰɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɭɨɝɟɧɟɬɫɤɨɦɬɟɫɬɭɱɥɚɧɚ
ɩɨɪɨɞɢɰɟɢɢɧɰɢɞɟɧɰɭɨɞɪɟɻɟɧɟɛɨɥɟɫɬɢɢɥɢɩɨɪɟɦɟʄɚʁɚɭɩɨɪɨ
ɞɢɰɢɩɨʁɟɞɢɧɰɚɬɡɜɢɫɬɨɪɢʁɚɛɨɥɟɫɬɢɩɨɪɨɞɢɰɟɉɨɪɟɞɬɨɝɚɝɟ
 ɉɪɚɜɨɞɚɫɟɧɟɤɨɩɭɫɬɢɧɚɦɢɪɭɭɤɨɧɬɟɤɫɬɭɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɜɟɡɭʁɟɫɟ ɡɚɫɭɞɢʁɭɄɭɥɢʁɚ
&RROH\ɚɨɞɧɨɫɢɫɟɧɚɨɡɧɚɱɚɜɚʃɟɧɟɞɨɡɜɨʂɟɧɨɝɮɢɡɢɱɤɨɝɤɨɧɬɚɤɬɚɤɨʁɢʁɟɨɫɧɨɜɡɚ
ɩɨɞɧɨɲɟʃɟɨɞɲɬɟɬɧɨɝɡɚɯɬɟɜɚɨɞɧɨɫɧɨɤɜɚɥɢɮɢɤɭʁɟɫɟɤɚɨɞɟɥɢɤɬɄɚɫɧɢʁɟMHɭɫɜɨʁɟɧɨ
ɭɪɚɞɭȼɨɪɟɧɚWarrenɢȻɪɚɧɞɚɢɫɚ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ɝɞɟʁɟɩɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɩɪɜɢɩɭɬ
ɞɟɮɢɧɢɫɚɧɨɧɚɬɚʁɧɚɱɢɧ±Äɞɚɫɟɧɟɤɨɩɭɫɬɢɧɚɦɢɪɭ³ɬɟɫɟɩɨɜɟɡɭʁɟɢɬɭɦɚɱɢɤɚɨ
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
ɫɬɪ
ɋɚʃɚɋɬɨʁɤɨɜɢʄɁɥɚɬɚɧɨɜɢʄɊɚɧɤɨɋɨɜɢʂ

ɉɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
ɧɟɬɫɤɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɭɫɦɢɫɥɭɨɜɨɝɡɚɤɨɧɚʁɟɢɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɨɛɢɥɨ
ɤɨɦɡɚɯɬɟɜɭɩɨʁɟɞɢɧɰɚɢɥɢɱɥɚɧɚɩɨɪɨɞɢɰɟɡɚɝɟɧɟɬɫɤɢɦɭɫɥɭɝɚɦɚ
ɢɥɢ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ ɨʃɢɯɨɜɨɦ ɭɱɟɲʄɭ ɭ ɤɥɢɧɢɱɤɨɦ ɢɫɬɪɚɠɢɜɚʃɭ
ɤɨʁɟɭɤʂɭɱɭʁɟɝɟɧɟɬɫɤɟɭɫɥɭɝɟȾɚɧɚɫʁɟɨɩɲɬɟɩɪɢɯɜɚʄɟɧɨɞɚɝɟ
ɧɟɬɫɤɚ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ ɢɦɚ ʁɟɞɢɧɫɬɜɟɧɟ ɤɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɟ ɢ ɩɨɫɟɛɚɧ
ɡɧɚɱɚʁɢɞɚɧɢʁɟɪɟɱɨɩɨʁɦɭɤɨʁɢʁɟɫɢɧɨɧɢɦɡɚɦɟɞɢɰɢɧɫɤɭɨɞɧɨɫ
ɧɨɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɭɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɭɂɩɚɤɬɪɟɛɚɢɦɚɬɢɭɜɢɞɭɢɬɨɞɚ
ɩɪɨɦɟɧɟɢɥɢɧɟɞɨɫɬɚɰɢɭɝɟɧɟɬɫɤɨʁɫɬɪɭɤɬɭɪɢɭɤɚɡɭʁɭɧɚɪɢɡɢɤɨɞ
ɩɨʁɚɜɟɨɞɪɟɻɟɧɟɛɨɥɟɫɬɢɭɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢɚɥɢɨɧɟɧɟɦɨɪɚʁɭɧɭɠɧɨɞɚ
ɞɚʁɭɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɭɨɬɪɟɧɭɬɧɨɦɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨɦɫɬɚʃɭɬɟɫɟɢɭɬɨɦɟ
ɨɝɥɟɞɚɩɨɫɟɛɧɨɫɬɝɟɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɭɨɞɧɨɫɭɧɚɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɭ
ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɭȾɚɧɚɫɭɝɟɧɟɬɢɰɢɧɚɩɭɲɬɟɧɨʁɟɫɬɚɧɨɜɢɲɬɟɝɟɧɟɬ
ɫɤɨɝɞɟɬɟɪɦɢɧɢɡɦɚɨɞɧɨɫɧɨɫɯɜɚɬɚʃɟɤɨʁɟɫɟɡɚɫɧɢɜɚɧɚɫɬɚɜɭɞɚ
Äɝɟɧɟɬɫɤɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɢɦɚɜɟʄɭɩɪɟɞɢɤɬɢɜɧɭɜɪɟɞɧɨɫɬɭɨɞɧɨɫɭ
ɧɚɨɫɬɚɥɟɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɞɚɧɢʁɟɦɨɝɭʄɟɭɬɢɰɚɬɢɧɚɝɟ
ɧɟɬɫɤɭɫɬɪɭɤɬɭɪɭɤɚɨɢɞɚɝɟɧɢɝɨɜɨɪɟɫɜɟɨɧɟɱɢʁɨʁɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢ³
ɇɚɢɦɟɫɦɚɬɪɚɫɟɞɚɫɭɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɟɤɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɟɩɨʁɟɞɢɧɰɚɩɨ
ɫɥɟɞɢɰɚɫɥɨɠɟɧɟɢɧɬɟɪɚɤɰɢʁɟɝɟɧɚɢɠɢɜɨɬɧɟɫɪɟɞɢɧɟɌɨɡɧɚɱɢ
ɞɚ ɬɡɜ ɩɚɬɨɝɟɧɟ ɚɛɧɨɪɦɚɥɧɟ ɩɪɨɦɟɧɟ ɭ ɝɟɧɟɬɫɤɨʁ ɫɬɪɭɤɬɭɪɢ ɧɟ
ɦɨɪɚʁɭɞɚɞɨɜɟɞɭɞɨɛɨɥɟɫɬɢɨɞɧɨɫɧɨɞɚɩɪɨɭɡɪɨɤɭʁɭɥɨɲɟɡɞɪɚɜ
ɫɬɜɟɧɨ ɫɬɚʃɟ ɂɩɚɤ ɝɟɧɟɬɫɤɚ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ ɭ ɫɚɜɪɟɦɟɧɨʁ ɦɟ
ɞɢɰɢɧɢɢɦɚ ɡɧɚɱɚʁɧɭɩɪɟɞɢɤɬɢɜɧɭɜɪɟɞɧɨɫɬɢɭ ɤɨɦɛɢɧɚɰɢʁɢ ɫɚ
ɨɫɬɚɥɢɦ ɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɢɦɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɦɚɦɨɠɟɞɚɭɤɚɠɟɧɚɦɨɝɭʄɢ
ɧɚɫɬɚɧɚɤ ɨɞɪɟɻɟɧɢɯ ɛɨɥɟɫɬɢ ɢɥɢ ɢɧɜɚɥɢɞɢɬɟɬɚ ɭ ɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢ
Ƚɟɧɟɬɫɤɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɦɨɠɟɞɚɩɨɦɨɝɧɟɭɪɚɡɭɦɟɜɚʃɭɟɬɢɨɥɨɝɢʁɟ
ɩɨɪɟɤɥɚɢɩɚɬɨɮɢɡɢɨɥɨɝɢʁɟɝɟɧɟɬɫɤɢɯɛɨɥɟɫɬɢɤɚɨɢɞɚɭɬɢɱɟɧɚ
ɩɪɟɜɟɧɰɢʁɭɛɨɥɟɫɬɢɩɭɬɟɦɝɟɧɟɬɫɤɨɝɫɚɜɟɬɨɜɚʃɚɢɥɟɱɟʃɟɦɩɨɫɟɛ
ɧɢɦɝɟɧɟɬɫɤɢɦɦɟɬɨɞɚɦɚ
ɍ ɤɨɧɬɟɤɫɬɭ ɩɨɫɟɛɧɨɫɬɢ ɝɟɧɟɬɫɤɟ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟ ɩɪɚɜɨ ɧɚ
ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɭɤʂɭɱɭʁɟɩɪɚɜɨɧɚɚɭɬɨɧɨɦɢʁɭɥɢɱɧɨɫɬɢɢɩɪɚɜɨɧɚɩɨ
 ɂɫɬɨ
 ɂɫɬɨ
 (OOHQ:ULJKW&OD\WRQ³(WKLFDO/HJDODQG6RFLDO,PSOLFDWLRQVRI*HQRPLF0HGLFLQH´1HZ
(QJODQGȳRXUQDORI0HGLFLQH1Rɫɬɪ
 ɂɫɬɨ
 ɂɫɬɨ
 /DZUHQFH2*RVWLQ³*HQHWLF'LVFULPLQDWLRQ7KH8VHRI*HQHWLFDOO\%DVHG'LDJQRVWLFDQG
3URJQRVWLF7HVWVE\(PSOR\HUVDQG,QVXUHUV´$PHULFDQ-RXUQDORI/DZ	0HGLFLQH9RO
;9,,1R	ɫɬɪ
 ɂɫɬɨ
ɋɉɆɛɪɨʁɝɨɞɢɧɚ;;,9ɫɜɟɫɤɚ
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ɫɬɪ
ɜɟɪʂɢɜɨɫɬÄɨɫɟɬʂɢɜɟ³ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɌɚɤɨɩɪɚɜɨɧɚɚɭɬɨɧɨɦɢʁɭ
ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɫɥɨɛɨɞɭɩɨʁɟɞɢɧɰɚɞɚɫɚɦɨɫɬɚɥɧɨɞɨɧɨɫɢɨɞɥɭɤɟɛɟɡ
ɟɤɫɬɟɪɧɨɝɦɟɲɚʃɚɲɬɨɭɤɨɧɬɟɤɫɬɭɩɪɚɜɚɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɝɟɧɟɬɫɤɟ
ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɡɧɚɱɢɩɪɚɜɨɞɚɫɚɦɨɞɥɭɱɭʁɟɞɚɥɢʄɟɫɟɢɥɢɧɟʄɟɩɨɞ
ɜɪɝɧɭɬɢɝɟɧɟɬɫɤɨɦɬɟɫɬɢɪɚʃɭɉɨɪɟɞɬɨɝɚɩɪɚɜɨɧɚɚɭɬɨɧɨɦɢʁɭ
ɭɤʂɭɱɭʁɟɢɩɪɚɜɨɞɚɫɟɞɨɛɢʁɟɨɞɝɨɜɚɪɚʁɭʄɚɢɩɨɬɩɭɧɚɢɧɮɨɪɦɚ
ɰɢʁɚɨɝɟɧɟɬɫɤɨɦɬɟɫɬɢɪɚʃɭɉɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɚɭɬɨɧɨɦɢʁɭ
ɭ ɨɛɥɚɫɬɢ ɝɟɧɟɬɢɤɟ ɭɤʂɭɱɭʁɟ ɢ ɩɪɚɜɨ ɧɚ ɫɚɦɨɨɞɪɟɻɟʃɟ ɨɞɧɨɫɧɨ
ɩɪɚɜɨ ɞɚ ɫɟ ɡɧɚ ɨɞɧɨɫɧɨ ɞɚ ɫɟ ɧɟ ɡɧɚ ɬʁ ɞɚ ɫɟ ɧɟɠɟɥɟ ɫɚɡɧɚɬɢ
ɪɟɡɭɥɬɚɬɢɝɟɧɟɬɫɤɨɝɬɟɫɬɢɪɚʃɚɩɨɫɟɛɧɨɭɫɥɭɱɚʁɟɜɢɦɚɤɚɞɚɦɟɞɢ
ɰɢɧɫɤɚɧɚɭɤɚɧɟɩɨɡɧɚʁɟɨɞɝɨɜɚɪɚʁɭʄɭɦɟɬɨɞɭɥɟɱɟʃɚɭɩɨɝɥɟɞɭɛɨ
ɥɟɫɬɢɤɨʁɚɫɟɦɨɠɟɦɚɧɢɮɟɫɬɨɜɚɬɢɭɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢɋɨɛɡɢɪɨɦɧɚ
ɬɨɞɚʁɟɝɟɧɟɬɫɤɚɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚÄɨɫɟɬʂɢɜɚ³ɢɩɨɞɥɨɠɧɚɪɚɡɥɢɱɢɬɢɦ
ɡɥɨɭɩɨɬɪɟɛɚɦɚɭɤɨɥɢɤɨɧɢʁɟɨɛɟɡɛɟɻɟɧɨɞɪɟɻɟɧɢɧɢɜɨɡɚɲɬɢɬɟɝɟ
ɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɩɨʁɟɞɢɧɰɚɫɩɚɞɚʁɭɭɞɨɦɟɧɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢɡɛɨɝ
ɱɟɝɚɫɟɩɨɫɟɛɧɚɩɚɠʃɚɩɨɫɜɟʄɭʁɟɩɪɟɞɜɢɻɚʃɭɦɟɪɚɡɚɨɫɢɝɭɪɚʃɟ
ɩɨɜɟɪʂɢɜɨɫɬɢɬɚɤɜɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ
ɉɨɫɥɨɞɚɜɰɢɡɚɩɨɫɥɟɧɢɢɬɪɟʄɚɥɢɰɚɦɨɝɭɢɦɚɬɢɪɚɡɥɢɱɢɬɟ
ɢɧɬɟɪɟɫɟɡɚɩɪɢɫɬɭɩɝɟɧɟɬɫɤɢɦɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɦɚɨɞɧɨɫɧɨɪɟɡɭɥɬɚ
ɬɢɦɚɝɟɧɟɬɫɤɨɝɬɟɫɬɢɪɚʃɚɞɪɭɝɨɝɡɚɩɨɫɥɟɧɨɝɋɚɦɢɡɚɩɨɫɥɟɧɢɩɨ
ɥɚɡɟʄɢɨɞɩɪɚɜɚɞɚɡɧɚʁɭɢɩɪɚɜɚɞɚɧɟɡɧɚʁɭɪɟɡɭɥɬɚɬɟɝɟɧɟɬɫɤɨɝ
ɬɟɫɬɢɪɚʃɚɩɪɚɜɚɧɚɫɚɦɨɨɞɪɟɻɟʃɟɦɨɝɭɬɪɚɠɢɬɢɨɞɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɢɯ
ɪɚɞɧɢɤɚɨɜɟɪɟɡɭɥɬɚɬɟɫɚɰɢʂɟɦɩɥɚɧɢɪɚʃɚɛɭɞɭʄɟɝɡɚɩɨɫɥɟʃɚɢɥɢ
ɪɚɞɢɡɚɲɬɢɬɟɫɜɨɝ ɡɞɪɚɜʂɚɉɨɫɥɨɞɚɜɰɢɬɨɨɛɢɱɧɨɬɪɚɠɟɪɚɞɢ
ɩɪɨɰɟɧɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢɥɢɰɚɞɚɢɡɜɪɲɚɜɚʁɭɪɚɞɧɟɡɚɞɚɬɤɟɭɨɤɜɢɪɢ
ɦɚɡɚɲɬɢɬɟɡɞɪɚɜʂɚɢɛɟɡɛɟɞɧɨɫɬɢɧɚɪɚɞɭɋɢɧɞɢɤɚɬɢɢɫɬɨɬɚɤɨ
ɦɨɝɭ ɞɚ ɬɪɚɠɟ ɪɟɡɭɥɬɚɬɟ ɝɟɧɟɬɫɤɨɝ ɬɟɫɬɢɪɚʃɚ ɫɚ ɰɢʂɟɦ ɡɚɲɬɢɬɟ
ɡɞɪɚɜʂɚ ɢ ɛɟɡɛɟɞɧɨɫɬɢ ɧɚ ɪɚɞɭ ɞɨɤ ɬɪɟʄɚ ɥɢɰɚ ɜɥɚɞɚ ɫɥɟɞɟʄɢ
ɩɨɫɥɨɞɚɜɚɰɢɥɢɨɫɢɝɭɪɚɜɚʁɭʄɚɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢʁɚɬɚɤɨɻɟɦɨɝɭɞɚɛɭɞɭ
ɡɚɢɧɬɟɪɟɫɨɜɚɧɢɡɚɝɟɧɟɬɫɤɢɫɬɚɬɭɫɡɚɩɨɫɥɟɧɢɯɁɞɪɚɜɫɬɜɟɧɢɪɚɞ
ɧɢɰɢɡɛɨɝʃɢɯɨɜɨɝɩɨɫɟɛɧɨɝɭɝɨɜɨɪɧɨɝɨɞɧɨɫɚɫɚɩɚɰɢʁɟɧɬɢɦɚɭ
ɨɛɚɜɟɡɢɫɭɞɚɧɚɡɚɯɬɟɜɩɚɰɢʁɟɧɬɚɞɚʁɭɪɟɡɭɥɬɚɬɟɝɟɧɟɬɫɤɨɝɬɟɫɬɢ
 1DQF\-.LQJ6XNDQ\D3LOOD\*DLO$/DVSURJDWD“:RUNSODFH3ULYDF\DQG'LVFULPLQDWLRQ
,VVXHV5HODWHGWR*HQHWLF'DWD$&RPSDUDWLYH/DZ6WXG\RIWKH(XURSHDQ8QLRQDQGWKH
8QLWHG6WDWHV´ɧɚɜɞɟɥɨɫɬɪ
 ɂɫɬɨ
 ɂɫɬɨ
 ɂɫɬɨ
 /RUL%$QGUHZV$PL6-HDJHU³&RQ¿GHQWLDOLW\RI*HQHWLF,QIRUPDWLRQLQWKH:RUNSODFH´
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ɜɟɧɨɫɬɚʃɟɩɪɢɦɚʃɟɫɨɰɢʁɚɥɧɟɩɨɦɨʄɢɠɪɬɜɭɧɚɫɢʂɚɨɫɭɞɭɡɚ
ɤɪɢɜɢɱɧɨɞɟɥɨɢ ɫɟɤɫɭɚɥɧɢɠɢɜɨɬɤɨʁɢ ɫɟɦɨɝɭɨɛɪɚɻɢɜɚɬɢɫɚɦɨ
ɧɚɨɫɧɨɜɭɫɥɨɛɨɞɧɨɞɚɬɨɝɩɪɢɫɬɚɧɤɚɤɨʁɢɦɨɪɚɛɢɬɢɞɚɬɭɩɢɫɚɧɨʁ
ɮɨɪɦɢȾɚʂɟʁɟɩɪɟɞɜɢɻɟɧɨɞɚɫɟɩɨɞɚɰɢɤɨʁɢɫɟɨɞɧɨɫɟɧɚɡɞɪɚɜɫɬ-
ɜɟɧɨɫɬɚʃɟɩɪɢɩɚɞɧɨɫɬɩɨɥɢɬɢɱɤɨʁɫɬɪɚɧɰɢɢɩɪɢɦɚʃɟɫɨɰɢʁɚɥɧɟ
ɩɨɦɨʄɢɦɨɝɭɨɛɪɚɻɢɜɚɬɢɛɟɡɩɪɢɫɬɚɧɤɚɥɢɰɚɭɤɨɥɢɤɨʁɟɬɨɡɚɤɨɧɨɦ
ɩɪɨɩɢɫɚɧɨɅɢɰɟ ɨɞɧɨɫɧɨ ɡɚɩɨɫɥɟɧɢ± ɝɪɚɻɚɧɢɧɢɦɚɩɪɚɜɨɧɚ
ɭɜɢɞɭɩɨɞɚɬɤɟɩɪɚɜɨɧɚɤɨɩɢʁɭɩɪɚɜɨɧɚɢɫɩɪɚɜɤɭɞɨɩɭɧɭɚɠɭɪɢ
ɪɚʃɟɛɪɢɫɚʃɟɩɨɞɚɬɚɤɚɚɤɨɫɜɪɯɚɨɛɪɚɞɟɧɢʁɟʁɚɫɧɨɨɞɪɟɻɟɧɚɚɤɨ
ʁɟɧɚɱɢɧɨɛɪɚɞɟɧɟɞɨɡɜɨʂɟɧɚɤɨɩɨɞɚɬɚɤɫɩɚɞɚɭɜɪɫɬɭɩɨɞɚɬɚɤɚ
 ɍɫɬɚɜɊɟɩɭɛɥɢɤɟɋɪɛɢʁɟɋɥɭɠɛɟɧɢɝɥɚɫɧɢɤɊɋɛɪ
 ɁɚɤɨɧɨɡɚɲɬɢɬɢɩɨɞɚɬɚɤɚɨɥɢɱɧɨɫɬɢɋɥɭɠɛɟɧɢɝɥɚɫɧɢɤɊɋɛɪ±
ɞɪɡɚɤɨɧ±ɨɞɥɭɤɚɍɋɢ
 ɂɫɬɨ
ɋɚʃɚɋɬɨʁɤɨɜɢʄɁɥɚɬɚɧɨɜɢʄɊɚɧɤɨɋɨɜɢʂ

ɉɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
ɱɢʁɚʁɟɨɛɪɚɞɚɧɟɫɪɚɡɦɟɪɧɚɫɜɪɫɢɚɤɨʁɟɩɨɞɚɬɚɤɧɟɬɚɱɚɧɚɧɟɦɨɠɟ
ɫɟɩɭɬɟɦɢɫɩɪɚɜɤɟɡɚɦɟɧɢɬɢɬɚɱɧɢɦȽɟɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɫɜɪ
ɫɬɚɜɚʁɭɫɟɭɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɤɨʁɟɫɟɨɞɧɨɫɟɧɚɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨɫɬɚʃɟɫ
ɬɢɦɞɚɫɟɩɨɞɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɢɦɫɬɚʃɟɦɨɛɢɱɧɨɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɬɪɟɧɭɬɧɨ
ɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨɫɬɚʃɟɞɨɤ ɝɟɧɟɬɫɤɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɦɨɝɭɞɚ ɫɟɨɞɧɨɫɟ
ɢ ɧɚ ɛɭɞɭʄɟ ɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɨ ɫɬɚʃɟɲɬɨ ɭɜɨɞɢ ɨɞɪɟɻɟɧɟ ɧɟʁɚɫɧɨʄɟ ɭ
ɩɨɝɥɟɞɭɬɨɝɚɞɚɥɢʁɟɡɚɲɬɢɬɚɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɨɛɟɡɛɟɻɟɧɚ
ɨɜɢɦɡɚɤɨɧɨɦ
Ɂɚɲɬɢɬɚ ɩɪɚɜɚ ɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬɢ ɝɟɧɟɬɫɤɢɯ ɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚ ɩɨɞ
ɪɚɡɭɦɟɜɚ ɡɚɤɨɧɫɤɨ ɪɟɝɭɥɢɫɚʃɟ ɭɫɥɨɜɚ ɡɚ ɫɩɪɨɜɨɻɟʃɟ ɝɟɧɟɬɫɤɨɝ
ɬɟɫɬɢɪɚʃɚɭɡɢɦɚʁɭʄɢɭɨɛɡɢɪɞɚɫɟɝɟɧɟɬɫɤɨɬɟɫɬɢɪɚʃɟɫɜɟɜɢɲɟ
ɤɨɪɢɫɬɢ ɤɚɨ ɞɢʁɚɝɧɨɫɬɢɱɤɨ ɫɪɟɞɫɬɜɨ ɚɥɢɢ ɤɚɨ ɫɪɟɞɫɬɜɨɩɪɟɜɟɧ
ɰɢʁɟɢɩɪɟɞɢɤɰɢʁɟɛɨɥɟɫɬɢɭɡɩɪɟɞɜɢɻɚʃɟɡɚɛɪɚɧɟɝɟɧɟɬɫɤɟɞɢɫ
ɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟɭɨɛɥɚɫɬɢɪɚɞɚɢɡɚɩɨɲʂɚɜɚʃɚɍɋɪɛɢʁɢ ɝɟɧɟɬɫɤɚ
ɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɚɡɚɛɪɚʃɟɧɚʁɟɁɚɤɨɧɨɦɨɡɚɛɪɚɧɢɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟ
ɝɞɟ ʁɟɤɚɨɩɨɫɟɛɚɧɫɥɭɱɚʁɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟɩɪɟɞɜɢɻɟɧɚɞɢɫɤɪɢɦɢ
ɧɚɰɢʁɚɭɨɛɥɚɫɬɢɪɚɞɚɁɚɛɪɚʃɭʁɟɫɟɩɨɜɪɟɞɚɧɚɱɟɥɚʁɟɞɧɚɤɨɫɬɢɭ
ɩɨɝɥɟɞɭɭɫɥɨɜɚɡɚɡɚɫɧɢɜɚʃɟɪɚɞɧɨɝɨɞɧɨɫɚɤɚɨɢɭɩɨɝɥɟɞɭɨɫɬɜɚ
ɪɟʃɚɨɫɬɚɥɢɯɩɪɚɜɚɭɨɛɥɚɫɬɢɪɚɞɚɩɪɚɜɨɧɚɪɚɞɧɚɫɥɨɛɨɞɚɧɢɡ
ɛɨɪɡɚɩɨɫɥɟʃɚɧɚɧɚɩɪɟɞɨɜɚʃɟɭɫɥɭɠɛɢɫɬɪɭɱɧɨɭɫɚɜɪɲɚɜɚʃɟɢ
ɩɪɨɮɟɫɢɨɧɚɥɧɭɪɟɯɚɛɢɥɢɬɚɰɢʁɭɧɚʁɟɞɧɚɤɭɧɚɤɧɚɞɭɡɚɪɚɞʁɟɞɧɚɤɟ
ɜɪɟɞɧɨɫɬɢɧɚɩɪɚɜɢɱɧɟɢɡɚɞɨɜɨʂɚɜɚʁɭʄɟɭɫɥɨɜɟɪɚɞɚɧɚɨɞɦɨɪ
ɨɛɪɚɡɨɜɚʃɟɫɬɭɩɚʃɟɭɫɢɧɞɢɤɚɬɧɚɡɚɲɬɢɬɭɨɞɧɟɡɚɩɨɫɥɟɧɨɫɬɢ
ɩɪɢɱɟɦɭɫɟɧɟɩɪɚɜɢɪɚɡɥɢɤɚɢɡɦɟɻɭɨɧɢɯɥɢɰɚɤɨʁɚɫɭɭɪɚɞɧɨɦ
ɨɞɧɨɫɭɢɨɧɢɯɤɨʁɢɪɚɞɟɧɚɨɫɧɨɜɭɭɝɨɜɨɪɚɤɨʁɢɧɟɞɨɜɨɞɟɞɨɡɚɫɧɢ
ɜɚʃɚɪɚɞɧɨɝɨɞɧɨɫɚɁɚɤɨɧɩɪɟɞɜɢɻɚɢɨɩɪɚɜɞɚɜɚɬɡɜɩɨɡɢɬɢɜɧɭ
ɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɭɬɟɫɟɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɨɦɭɨɛɥɚɫɬɢɪɚɞɚɧɟɫɦɚɬɪɚ
ɩɪɚɜʂɟʃɟɪɚɡɥɢɤɚɢɫɤʂɭɱɟʃɟɢɥɢɞɚɜɚʃɟɩɪɜɟɧɫɬɜɚɡɛɨɝɨɫɨɛɟ
ɧɨɫɬɢɨɞɪɟɻɟɧɨɝɩɨɫɥɚɤɨɞɤɨɝɚɥɢɱɧɨɫɜɨʁɫɬɜɨɥɢɰɚɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚ
ɫɬɜɚɪɧɢɢɨɞɥɭɱɭʁɭʄɢɭɫɥɨɜɨɛɚɜʂɚʃɚɩɨɫɥɚɚɤɨʁɟɫɜɪɯɚɨɩɪɚɜ
ɞɚɧɚ ɤɚɨɢ ɩɪɟɞɭɡɢɦɚʃɟɦɟɪɚ ɡɚɲɬɢɬɟɩɪɟɦɚɩɨʁɟɞɢɧɢɦɤɚɬɟɝɨ
ɪɢʁɚɦɚɪɚɞɧɢɤɚȽɟɧɟɬɫɤɟɤɚɪɚɤɬɟɪɢɫɬɢɤɟɩɪɟɞɫɬɚɜʂɚʁɭɧɚɪɨɱɢ
ɬɨɨɫɟɬʂɢɜɨɥɢɱɧɨɫɜɨʁɫɬɜɨɞɨɤʁɟɭɩɨɬɪɟɛɚɩɨɞɚɬɚɤɚɨɥɢɱɧɨɫɬɢ
ɫɩɚɞɚʁɭɢɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɨ ɝɟɧɟɬɫɤɨɦɫɬɚɬɭɫɭɢɡɜɚɧɫɜɪɯɟ ɡɚɤɨʁɟ
ɫɭɩɪɢɤɭɩʂɟɧɢɡɚɛɪɚʃɟɧɚɍɫɬɚɜɨɦɫɬɢɦɞɚɜɚɠɟʄɟɡɚɤɨɧɨɞɚɜɫɬɜɨ
ɧɟɩɪɟɞɜɢɻɚɭɤɨʁɟɫɜɪɯɟʁɟɞɨɡɜɨʂɟɧɨɩɪɢɤɭɩʂɚʃɟɝɟɧɟɬɫɤɢɯɢɧ
ɮɨɪɦɚɰɢʁɚɲɬɨɦɨɠɟɞɚɞɨɜɟɞɟɞɨɧɟɨɜɥɚɲʄɟɧɨɝɩɪɢɤɭɩʂɚʃɚɝɟ
ɧɟɬɫɤɢɯɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɚɡɚɩɨɫɥɟɧɢɯɢɥɢɰɚɤɨʁɚɬɪɚɠɟɡɚɩɨɫɥɟʃɟɨɞ
 Ȼɪɚɧɤɨ Ⱥ Ʌɭɛɚɪɞɚ Ɋɚɞɧɨ ɩɪɚɜɨ Ɋɚɫɩɪɚɜɚ ɨ ɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɭ ɧɚ ɪɚɞɭ ɢ ɫɨɰɢʁɚɥɧɨɦ
ɞɢʁɚɥɨɝɭɧɚɜɞɟɥɨɫɬɪ
 ɁɚɤɨɧɨɡɚɛɪɚɧɢɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟɋɥɭɠɛɟɧɢɝɥɚɫɧɢɤɊɋɛɪ
 ɂɫɬɨ
 ɂɫɬɨ
ɋɉɆɛɪɨʁɝɨɞɢɧɚ;;,9ɫɜɟɫɤɚ

ɫɬɪ
ɫɬɪɚɧɟɩɨɫɥɨɞɚɜɚɰɚɋɚɪɚɡɜɨʁɟɦɛɢɨɬɟɯɧɨɥɨɝɢʁɟɢɩɪɨɦɨɜɢɫɚʃɟɦ
ɬɡɜɩɟɪɫɨɧɚɥɢɡɨɜɚɧɟɦɟɞɢɰɢɧɟɢɫɢɫɬɟɦɫɤɨɝɩɪɢɫɬɭɩɚɦɟɞɢɰɢɧɢ
ɞɨɥɚɡɢɞɨɩɪɨɦɟɧɚɭɫɬɚɧɞɚɪɞɧɨɦɥɟɤɚɪɫɤɨɦɩɪɟɝɥɟɞɭɍɨɜɨɦɬɪɟ
ɧɭɬɤɭɫɬɚɧɞɚɪɞɚɧɦɟɞɢɰɢɧɫɤɢɩɪɟɝɥɟɞɭɩɨɝɥɟɞɭɥɚɛɨɪɚɬɨɪɢʁɫɤɢɯ
ɚɧɚɥɢɡɚɭɤʂɭɱɭʁɟɭɡɢɦɚʃɟɤɪɜɢɢɢɫɩɢɬɢɜɚʃɟɤɪɜɧɟɫɥɢɤɟɤɚɨɢ
ɚɧɚɥɢɡɭ ɭɪɢɧɚ ɉɟɪɫɨɧɚɥɢɡɨɜɚɧɚ ɦɟɞɢɰɢɧɚ ɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚ ɞɚ ʄH
ɭ ɫɤɨɪɢʁɨʁ ɛɭɞɭʄɧɨɫɬɢ ɥɟɤɚɪɢ ɛɢɬɢ ɭɦɨɝɭʄɧɨɫɬɢ ɞɚ ɩɪɢɤɭɩɟ ɡɚ
ɤɪɚɬɤɨɜɪɟɦɟɢɧɮɨɪɦɚɰɢʁɟɡɚɫɜɚɤɨɝɩɨʁɟɞɢɧɚɱɧɨɝɩɚɰɢʁɟɧɬɚ±ɨ
ʃɟɝɨɜɢɦɝɟɧɢɦɚɤɪɜɧɢɦʄɟɥɢʁɚɦɚRɢɫɬɨɪɢʁɫɤRMɚɧɚɦɧɟɡɢɢɞɚɭɡ
ɩɨɦɨʄɨɜɢɯɩɨɞɚɬɚɤɚɭɬɜɪɞɟɞɚɥɢɫɭɛɢɨɥɨɲɤɢɫɢɫɬɟɦɢʂɭɞɫɤɨɝ
ɨɪɝɚɧɢɡɦɚɩɨɪɟɦɟʄɟɧɢɛɨɥɟɫɬɢɦɚɛɢɥɨɞɟɮɟɤɬɧɢɦɩɚɬɨɥɨɲɤɢɦ
ɚɛɧɨɪɦɚɥɧɢɦɝɟɧɢɦɚɢɡɥɨɠɟɧɨɲʄɭɝɟɧɚɥɨɲɢɦɟɦɢɫɢʁɚɦɚɢɡɨɤ
ɪɭɠɟʃɚɢɥɢɧɚʃɢɯɭɬɢɱɭɨɛɚɮɚɤɬɨɪɚɉɪɟɦɚɜɚɠɟʄɟɦɁɚɤɨɧɭ
ɨɪɚɞɭɪɚɞɧɚɩɨɫɥɨɜɢɦɚɫɚɩɨɜɟʄɚɧɢɦɪɢɡɢɤɨɦɩɨɞɪɚɡɭɦɟɜɚɩɪɟɬ
ɯɨɞɧɨɭɬɜɪɻɢɜɚʃɟɡɞɪɚɜɫɬɜɟɧɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢɨɞɧɨɫɧɨɦɟɞɢɰɢɧɫɤɢ
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ɜɨɻɟʃɚɭɞɨɦɚʄɟɦɩɪɚɜɭɧɟɨɩɯɨɞɧɨʁɟɭɤɨɧɬɟɤɫɬɭɡɚɲɬɢɬɟɩɪɚɜɚ
ɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
ɋɉɆɛɪɨʁɝɨɞɢɧɚ;;,9ɫɜɟɫɤɚ

ɫɬɪ

ɅɂɌȿɊȺɌɍɊȺ
ɁɚɤɨɧɨɡɚɛɪɚɧɢɞɢɫɤɪɢɦɢɧɚɰɢʁɟɋɥɭɠɛɟɧɢɝɥɚɫɧɢɤɊɋɛɪ
Ɂɚɤɨɧ ɨ ɡɚɲɬɢɬɢ ɩɨɞɚɬɚɤɚ ɨ ɥɢɱɧɨɫɬɢɋɥɭɠɛɟɧɢ ɝɥɚɫɧɢɤɊɋ ɛɪ 
±ɞɪɡɚɤɨɧ±ɨɞɥɭɤɚɍɋɢ
Ʉɨɜɚɱɟɜɢʄȴɭɛɢɧɤɚɉɪɚɜɧɚɫɭɛɨɪɞɢɧɚɰɢʁɚɭɪɚɞɧɨɦɨɞɧɨɫɭɢʃɟɧɟɝɪɚɧɢɰɟ
ɞɨɤɬɨɪɫɤɚ ɞɢɫɟɪɬɚɰɢʁɚ ɉɪɚɜɧɢ ɮɚɤɭɥɬɟɬ ɍɧɢɜɟɪɡɢɬɟɬ ɭ Ȼɟɨɝɪɚɞɭ Ȼɟɨ
ɝɪɚɞ
ɅɭɛɚɪɞɚȻɪɚɧɤɨɊɚɞɧɨɩɪɚɜɨɊɚɫɩɪɚɜɚɨɞɨɫɬɨʁɚɧɫɬɜɭɧɚɪɚɞɭɢɫɨɰɢʁɚɥɧɨɦ
ɞɢʁɚɥɨɝɭɉɪɚɜɧɢɮɚɤɭɥɬɟɬɍɧɢɜɟɪɡɢɬɟɬɭȻɟɨɝɪɚɞɭȻɟɨɝɪɚɞ
ɋʁɟɧɢɱɢʄɆɚɪɬɚÄɉɪɚɜɧɢɚɫɩɟɤɬɢɬɪɚɧɫɮɨɪɦɢɫɚʃɚɦɟɞɢɰɢɧɟɢɡɪɟɚɤɬɢɜɧɟɭ
ɩɪɨɫɩɟɤɬɢɜɧɭ±ɉɦɟɞɢɰɢɧɚ³ɉɪɚɜɧɢɠɢɜɨɬɛɪɫɬɪ±
ɍɫɬɚɜɊɟɩɭɛɥɢɤɟɋɪɛɢʁɟɋɥɭɠɛɟɧɢɝɥɚɫɧɢɤɊɋɛɪ
$QGUHZV/RUL%-HDJHU$PL6³&RQ¿GHQWLDOLW\RI*HQHWLF,QIRUPDWLRQLQWKH
:RUNSODFH´$PHULFDQ-RXUQDORI/DZ	0HGLFLQH1Rɫɬɪ±
'DOH+DOVH\/ɟɚ³7KH*HQHWLF,QIRUPDWLRQ1RQGLVFULPLQDWLRQ$FW*,1$:KDW
LW0HDQV IRU<RXU 3DWLHQWV DQG )DPLOLHV´7KH2QOLQH -RXUQDO RI ,VVXHV LQ
1XUVLQJ1R'2,2-,19RO1R337
'LUHFWLYH(&RIWKH(XURSHDQ3DUOLDPHQWDQGRIWKH&RXQFLORI2FWREHU
RQWKHSURWHFWLRQRILQGLYLGXDOVZLWKUHJDUGWRWKHSURFHVVLQJRISHUVRQDO
GDWDDQGRQWKHIUHHPRYHPHQWRIVXFKGDWD2I¿FLDO-RXUQDO/
3±
)HOGPDQ(ULF$³7KH*HQHWLF,QIRUPDWLRQ1RQGLVFULPLQDWLRQ$FW*,1$3XEOLF
3ROLF\ DQG0HGLFDO3UDFWLFH LQ WKH$JHRI3HUVRQDOL]HG0HGLFLQH´-RXUQDO
*HQ,QWHUQ0HGLFLQH1Rɫɬɪ±
*RQGZH0LPP\7KH 3URWHFWLRQ RI 3ULYDF\ LQ WKH:RUNSODFH $ &RPSDUDWLYH
6WXG\GRFWRUDOGLVVHUWDWLRQ8QLYHUVLW\RI6WHOOHQERVFK
*RVWLQ /DZUHQFH 2 ³*HQHWLF 'LVFULPLQDWLRQ 7KH 8VH RI *HQHWLFDOO\ %DVHG
'LDJQRVWLF DQG 3URJQRVWLF 7HVWV E\ (PSOR\HUV DQG ,QVXUHUV´ $PHULFDQ
-RXUQDORI/DZ	0HGLFLQH9RO;9,,1R	ɫɬɪ
.DXIPDQ0HOLQGD% ³*HQHWLF'LVFULPLQDWLRQ LQ WKH:RUNSODFH$Q2YHUYLHZ
RI ([LVWLQJ 3URWHFWLRQV´ /R\ROD 8QLYHUVLW\ &KLFDJR /DZ -RXUQDO 1R
ɫɬɪ
.LQJ 1DQF\ - 3LOOD\ 6XNDQ\D /DVSURJDWD *DLO$ ³:RUNSODFH 3ULYDF\ DQG
'LVFULPLQDWLRQ,VVXHV5HODWHGWR*HQHWLF'DWD$&RPSDUDWLYH/DZ6WXG\RI
WKH(XURSHDQ8QLRQDQGWKH8QLWHG6WDWHV´$PHULFDQ%XVLQHVVODZ-RXUQDO
1Rɫɬɪ±
/DVSURJDWD *DLO .LQJ 1DQF\ - 3LOOD\ 6XNDQ\D ³5HJXODWLRQ RI (OHFWURQLF
(PSOR\HH 0RQLWRULQJ ,GHQWLI\LQJ )XQGDPHQWDO 3ULQFLSOHV RI (PSOR\HH
3ULYDF\ WKURXJK D &RPSDUDWLYH 6WXG\ RI 'DWD 3ULYDF\ /HJLVODWLRQ LQ WKH
(XURSHDQ 8QLRQ 8QLWHG 6WDWHV DQG &DQDGD´ 6WDQIRUG 7HFKQRORJ\ /DZ
ɋɚʃɚɋɬɨʁɤɨɜɢʄɁɥɚɬɚɧɨɜɢʄɊɚɧɤɨɋɨɜɢʂ

ɉɪɚɜɨɧɚɩɪɢɜɚɬɧɨɫɬ
5HYLHZ 1R  ,QWHUQHW KWWSZHEOLIHLRZSFRQWHQWXSORDGV
/DVSURJDWD5HJXODWLRQ(OHFWURQLFSGI
/HYLQ$YQHU1LFKROVRQ0DU\-R³3ULYDF\/DZLQWKH8QLWHG6WDWHVWKH(8DQG
&DQDGD 7KH$OOXUH RI WKH 0LGGOH *URXQG´8QLYHUVLW\ RI 2WWDZD /DZ 	
7HFKQRORJ\-RXUQDO1Rɫɬɪ±
:HVWLQ$ODQ ³6RFLDO DQG 3ROLWLFDO 'LPHQVLRQV RI 3ULYDF\´ -RXUQDO RI 6RFLDO
,VVXHV1Rɫɬɪ±
:ULJKW &OD\WRQ (OOHQ ³(WKLFDO /HJDO DQG 6RFLDO ,PSOLFDWLRQV RI *HQRPLF
0HGLFLQH´1HZ(QJODQGȳRXUQDORI0HGLFLQH1Rɫɬɪ

6DQMD6WRMNRYLF=ODWDQRYLF5DQNR6RYLOM
5,*+77235,9$&<$1'3527(&7,212)*(1(7,&,1)250$7,21,17+(:25.3/$&(
5HVXPH
3URWHFWLRQRIJHQHWLFLQIRUPDWLRQLQWKHFRQWH[WRIULJKWWRSULYDF\
LV SUREDEO\ WKH PRVW LQWULJXLQJ LVVXH VXUURXQGLQJ ZRUNHUV¶ ULJKWV
LQ PRGHUQ ODERXU ODZ 'HYHORSPHQW LQ ELRWHFKQRORJ\ PHDQV EHWWHU
SURWHFWLRQRIKXPDQKHDOWKWDNLQJLQWRDFFRXQWSUHYDLOLQJSUHYHQWLYH
SULQFLSOH EXW DOVR LW SRVHV D VLJQL¿FDQW FKDOOHQJH LQ H[HUFLVLQJ RI
ZRUNHUV¶ ULJKWV *HQHWLF LQIRUPDWLRQ UHSUHVHQWV VHQVLWLYH SHUVRQDO
LQIRUPDWLRQSURWHFWHGE\WKHODZZKRVHPLVXVHFRXOGOHDGWRYLRODWLRQ
RIIXQGDPHQWDOKXPDQULJKWVULJKWWRSULYDF\DQGFRQVHTXHQWO\ULJKW
WRGHFHQWZRUN*HQHWLFLQIRUPDWLRQKDVDVSHFLDOVWDWXVPHDQLQJWKDW
LWFRXOGJLYHLQIRUPDWLRQDERXWFXUUHQWDQGIXWXUHKHDOWKFRQGLWLRQRI
FDUULHU DQG KLV IDPLO\ PHPEHU )RU ZRUNHUV¶ WKLV LQIRUPDWLRQ FRXOG
EH LPSRUWDQW LQRUGHU WRSODQ IXWXUH HPSOR\PHQW HQJDJHPHQW DQG WR
WDNHDSUHYHQWLYHKHDOWKPHDVXUHV)RUHPSOR\HUVJHQHWLFLQIRUPDWLRQ
RIZRUNHU LV YDOXDEOH LQ WKH FRQWH[W RI FRQGXFWLQJSUHYHQWLYHKHDOWK
PHDVXUHVLHHQVXULQJZRUNHUVVDIHW\SURSHUW\SURWHFWLRQDQGDVVHVVPHQW
RIZRUN FDSDFLW\ DVZHOO*HQHWLF WHVWLQJ DW WKHZRUNSODFH FRXOG EH
MXVWL¿HGDVDSUHYHQWLYHPHDVXUHDQGHPSOR\HUGXW\WRSURYLGHDVDIH
ZRUNLQJHQYLURQPHQW+RZHYHULWLPSOLHVWKDWJHQHWLFWHVWLQJPXVWEH
FRQGXFWLQJLQDFRQWH[WRISDUWLFXODUMREDQGDVVXFKH[SOLFLWO\SURYLGHG
E\WKHODZEDVHGRQZULWWHQLQIRUPHGFRQVHQWRIZRUNHU/HJDOEDVLVWR
UHVWULFWWKHFROOHFWLRQRIJHQHWLFLQIRUPDWLRQFRXOGEHFRQVLGHUHGLQWKH
FRQWH[WRIWKHULJKWWRSULYDF\DQWLGLVFULPLQDWLRQSULQFLSOHDQGSULQFLSOH
RIGHFHQWZRUN,QGRPHVWLFODZSURKLELWLRQRIJHQHWLFGLVFULPLQDWLRQ
ɋɉɆɛɪɨʁɝɨɞɢɧɚ;;,9ɫɜɟɫɤɚ

ɫɬɪ
UHTXLUH WKHQHHG IRU OHJDO LQWHUYHQWLRQ VXSHUYLVLRQDQG UHJXODWLRQRI
JHQHWLFWHVWLQJLQODERXUDQGHPSOR\PHQW,WPHDQVWKDWOHJLVODWRUQHHG
WREDODQFHEHWZHHQPXOWLSOHFRPSOH[ULJKWVDQGUHVSRQVLELOLWLHV
.H\ZRUGV5LJKW WR3ULYDF\*HQHWLF ,QIRUPDWLRQ(PSOR\PHQW+HDOWKDQG
6DIHW\DW:RUN'LVHDVHV3UHYHQWLRQ
 Ɉɜɚʁ ɪɚɞ ʁɟ ɩɪɢɦʂɟɧ  ʁɚɧɭɚɪɚ  ɝɨɞɢɧɟ ɚ ɩɪɢɯɜɚʄɟɧ ɡɚ ɲɬɚɦɩɭ ɧɚ ɫɚɫɬɚɧɤɭ
Ɋɟɞɚɤɰɢʁɟɞɟɰɟɦɛɪɚɝɨɞɢɧɟ
